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Povzetek
Naslov: Razvoj sistema za avtomatsko trgovanje na borzi
Avtor: Nejc Rebernik
Diploma raziskuje nacˇine napovedovanja gibanja cen vrednostnih papirjev
na financˇnih trgih in metode, ki brez zunanjega cˇlovesˇkega vnosa upravljajo
s temi vrednostnimi papirji. Prvi del se ukvarja s kazalniki in vzorci s kate-
rimi lahko napovedujemo gibanje cen. Drugi del se ukvarja s sprejemanjem
trgovalnih odlocˇitev glede na podane kazalnike. Skupaj tvorita avtonomen
sistem za trgovanje na borzi.
Kljucˇne besede: borza, vrednostni papirji, napovedovanje cen, avtomatsko
trgovanje, tehnicˇna analiza, semanticˇna analiza besedila.

Abstract
Title: Development of an automatic trading system
Author: Nejc Rebernik
The paper explores ways of predicting prices of securities in financial markets
and methods that can autonomously manage these securities. The first part
of this paper focuses on signals and indicators which we can use to predict
price movements. The second part focuses on making trading decisions based
on available indicators. Together they form a fully autonomous system for
stock market trading.
Keywords: stock market, securities, price prediction, automated trading,
technical analysis, semantic text analysis.

Poglavje 1
Uvod
Trgovanje z vrednostnimi papirji brez trgovalne strategije je podobno igranju
rulete. S pomocˇjo racˇunske mocˇi, ki je danes na voljo v potrosˇniˇski strojni
opremi lahko hitro analiziramo velike kolicˇine podatkov. Nasˇ cilj je uporabiti
metode tehnicˇne in semanticˇne analize za odkrivanje zakonitosti v podatkih
in izdelati model za avtomatsko trgovanje. Glavna izziva s katerima se bomo
soocˇili, sta napovedovanje cen in izdelava modela trgovalne strategije.
Za napovedovanje cen se bomo posluzˇili metode tehnicˇne analize. Tehnicˇna
analiza temelji na zgodovinskih podatkih iz katerih izracˇunamo kazalnike, s
katerimi lahko zgradimo trgovalni model.
Poleg tehnicˇne analize bomo raziskali podrocˇje semanticˇne analize. Za
semanticˇno analizo bomo uporabili podatke letnih financˇnih porocˇil ter iz
sprememb v jeziku in sentimentu poskusˇali odkriti povezavo z spremembami
v ceni. Cilj je odkriti vzorce v besedilu, ki nakazujejo na rast ali padec
cen vrednostnih papirjev v prihodnosti in uporabiti semanticˇno analizo kot
dopolnitev trgovalnega modela, ki temelji na tehnicˇni analizi.
Najvecˇja motivacija je odkrivanje kazalnikov, ki nakazujejo na velike
padce v cenah. Zˇelimo odkriti vzorce, ki so predhodniki financˇnih kriz in
korekcij cen. S pravocˇasnim izhodom lahko preprecˇimo izgube, ki bi jih sicer
utrpeli.
Dolgorocˇni trend trga je vedno pozitiven. Osredotocˇamo se na krajˇsa,
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deset do dvajsetletna obdobja v katerih se dogajajo najvecˇja nihanja. Dva
primera velikih negativnih premikov v moderni zgodovini sta velika financˇna
kriza leta 1929 in velika financˇna kriza leta 2008. S tehnicˇno analizo zgodo-
vinskih podatkov zˇelimo odkrili vzorce, ki nakazujejo na naslednjo financˇno
krizo in se ji izogniti.
Poglavje 2
Financˇni trgi
Izraz financˇni trg je sˇirok izraz za kakrsˇenkoli trg, kjer se prosto izmenjujejo
vrednostni papirji, dobrine in storitve. Glavna znacˇilnost financˇnih trgov je
centralizirana lokacija za trgovanje brez ali z majhnimi provizijami. Cene
izdelkov tako natancˇno odrazˇajo trzˇno vrednost glede na ponudbo in pov-
prasˇevanje.
Borze so tip financˇnega trga, kjer se trguje z vrednostni papirji. Vre-
dnostni papirji so lahko delnice, obveznice, investicijski kuponi vzajemnih
skladov, indeksi vzajemnih skladov, nalozˇbeni certifikati, nakupne opcije in
drugi financˇni produkti. V okviru naloge se bomo osredotocˇili samo na trgo-
vanje z delnicami.
Pri kupovanju delnic se pojavi vprasˇanje katere delnice kupiti. Da ome-
jimo problem bomo uporabljali podatke delnic, ki sestavljajo S&P 500 indeks.
Indeks sestavlja 500 delnic iz razlicˇnih gospodarskih sektorjev podjetij, ki tr-
gujejo na NYSE ali NASDAQ. Je eden izmen najbolj sledenih indeksov in se
smatra za kazalnik mocˇi ameriˇske borze in ekonomije.
Newyorsˇka borza je bila ustanovljena in zacˇela trgovati s prvimi vredno-
stnimi papirji leta 1792. Predstavlja najvecˇjo borzo v ZDA po volumnu
trgovanja in drugo po sˇtevilu vpisanih podjetij.
Glavna razlika med Newyorsˇko borzo in NASDAQ je v lokaciji trgova-
nja. Na Newyorsˇki borzi se vse transakcije zgodijo preko ljudi na borznem
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parketu, medtem ko se na NASDAQ vse transakcije v celoti opravijo elektron-
sko. Newyorsˇka borzi je tipicˇno asociirana z starejˇsimi, bolj uveljavljenimi
podjetji, medtem ko je NASDAQ tipicˇno povezan z novejˇsimi tehnolosˇkimi
podjetji z agresivno rastjo in viˇsjo volatilnostjo. Kljub razlikam, borza na
kateri kotira delnica ni parameter, ki se ga uposˇteva pri trgovanju.
Trgovanje na obeh borzah poteka od ponedeljka do petka med 9.30 in
16.00 uro po vzhodnem standardnem cˇasu. Pred odprtjem in po zaprtju
rednega prometa je v oknu 4 ur mozˇno tudi elektronsko trgovanje. Trgovanje
v teh urah se razlikuje od trgovanja v rednem cˇasu zaradi viˇsje volatilnosti
in manjˇse likvidnosti. Trgovanje je prekinjeno tudi med drzˇavnimi prazniki,
kadar so spremenjeni tudi cˇasi zacˇetka in konca trgovanja.
Poglavje 3
Uporabljena orodja in
tehnologije
3.1 Razvojno okolje
Za analizo podatkov bomo uporabili programski jezik Python. Omogocˇa hi-
ter razvoj in prototipiranje zaradi velikega sˇtevila knjizˇnic za delo s podatki.
Za potrebe tega projekta bomo uporabili paket Anaconda, ki vsebuje dis-
tribucijo Python 3.5 in knjizˇnice za delo z velikimi podatki, analiziranjem
in napovedovanjem. Vkljucˇuje vecˇ kot 100 paketov iz podrocˇja podatkov-
nega rudarjenja in matematike. Med bolj pomembnimi za nas so numpy
za shranjevanje in racˇunske operacije nad vektorji in tabelami ter pyplot za
vizualizacijo podatkov in risanje grafov.
Za podporo pri razvijanju bomo uporabili integrirano razvojno okolje
JetBrains PyCharm. Pomaga pri razvoju s predlogi dopolnjevanja kode,
sintakticˇno analizo in nacˇinom za razhrosˇcˇevanje. Nacˇin za razhrosˇcˇevanje
omogocˇa premikanje po korakih v programski kodi. Tako hitreje odkrijemo
napake v programu in pospesˇimo razvoj.
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Slika 3.1: JetBrains PyCharm integrirano razvojno okolje
3.2 Zgodovinski podatki o cenah
Za zgodovinske podatke o delnicah bomo vzeli seznam podjetij iz indeksa
S&P 500. V indeks je vkljucˇenih 500 najuspesˇnejˇsih podjetij, ki kotirajo na
NYSE ali NASDAQ. Vkljucˇuje podjetja iz razlicˇnih sektorjev in predstavlja
splosˇno ekonomsko klimo ameriˇske ekonomije. Seznam podjetij na indeksu
se redno spreminja. Seznam, ki ga uporabljamo prikazuje stanje na dan
29.6.2017. Za vsako podjetje na seznamu bomo iz Google Finance izvozili
zgodovinske podatke za ucˇno in testno mnozˇico. Ucˇna mnozˇica obsega dni
med 29.6.1995 in 29.6.2005, testna mnozˇica pa med 29.6.2006 in 29.6.2016.
Za analizo bomo uporabili samo podjetja, ki kotirajo oziroma imajo dostopne
podatke od 29.6.1995. Cˇe ni na voljo podatkov za celotno cˇasovno obdobje,
podjetja ne bomo vkljucˇili v analizi.
Za vsako delnico obstaja enolicˇen identifikator. Sestavljen je iz kratice
borze na kateri kotira in imena delnice, ki sta med seboj locˇena z dvopicˇjem.
Primer za Microsoft: NASDAQ:MSFT. Podatki, ki smo jih pridobili iz Goo-
gle Finance vsebujejo ceno ob odprtju trga, dnevni minimum in maksimum,
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cena ob zaprtju trga in kolicˇina trgovanja. Te parametre bomo uporabili za
izracˇun kazalnikov in tehnicˇno analizo.
Portal Google Finance omogocˇa izvoz zgodovinskih v obliki CSV. Ker bi
bil rocˇni prenos vseh 500 datotek prevecˇ zamuden smo napisali skripto za
prenasˇanje podatkov. Skripta se posluzˇuje enotne oblike povezav. Vsebovati
mora identifikator delnice, zacˇetni datum, koncˇni datum in oznako da zˇelimo
prenesti CSV datoteko.
https://www.google.com/finance/historical?q={}
&startdate={}&enddate={}&output=csv
Na mestih {} vstavimo ustrezne podatke. Primer povezave za Apple Inc.
od 29. junija 1995 do 29. junija 2005:
https://www.google.com/finance/historical?q=AAPL
&startdate=29+Jun%2C+1995&enddate=29+Jun%2C+2005&output=csv
Podatki so shranjeni kot surovo besedilo. Vsaka vrstica vsebuje datum,
ceno ob zacˇetku trgovanja, dnevni maksimum, dnevni minimum, ceno ob
koncu trgovanja in volumen. Stolpci so med seboj locˇeni z vejicami. Podatki
so urejeni po cˇasu padajocˇe. Primer prvih 10 vrstic za zgornji URL:
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Slika 3.2: Podatki za AAPL med 1995 in 2005
Poglavje 4
Tehnicˇni indikatorji
Za napovedovanje premikov cen v prihodnosti potrebujemo kazalnike, ki iz gi-
banja cen v preteklosti pridobijo dodatno informacijo. Obstajajo sˇtiri glavne
kategorije indikatorjev:
• trend
• zagon
• volatilnost
• kolicˇina
Za kvalitetno napovedovanje moramo uporabiti indikatorje iz vecˇih ka-
tegorij. Kopicˇenje indikatorjev iz iste kategorije zmanjˇsuje verodostojnost
ocene. Ker se indikatorji iz iste kategorije opirajo na iste podatke, kombini-
ranje ne prinese dodatne informacije.
Indikatorji ki so odvisni od cˇasa so parametrizirani s cˇasovnim oknom
pogleda v preteklost. Odvisno od velikosti cˇasovnega okna se spreminja od-
zivnost na premike cen. Indikatorji z dolgim cˇasovnim oknom so primerni za
zaznavanje dolgorocˇnih trendov, medtem ko so indikatorji s kratkim cˇasovnim
oknom primerni za odkrivanje kratkorocˇnih trendov.
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4.1 Trend
Trend je generalna smer cene delnice za dolocˇeno obdobje. Trend je lahko
pozitiven, negativen ali nevtralen. Za izracˇun trenda obstaja vecˇ metod.
Gibajocˇe povprecˇje
Enostavno gibajocˇe povprecˇje je najbolj pogosta oblika trenda. Parametrizi-
rano je s sˇtevilom dni vkljucˇenih v izracˇun.
MA(n) =
∑n
i=1 ai
n
Slika 4.1: Formula za izracˇun enostavnega gibajocˇega povprecˇja
Gibajocˇe povprecˇje ima zamik za cenami. Ko cena delnice naraste, gi-
bajocˇe povprecˇje z zamikom sledi rasti, ker v svojem izracˇunu sˇe vedno
uposˇteva stare vrednosti. Vecˇji kot je cˇasovni okvir gibajocˇega povprecˇja,
vecˇji je zamik trendne cˇrte. Poglejmo primer gibanja cen za 365 dni, z gi-
bajocˇim povprecˇjem za 7 in 25 dni.
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Slika 4.2: Gibajocˇe povprecˇje za 7 in 25 dni
Iz slike lahko razberemo da gibajocˇe povprecˇje s 7-dnevnim oknom hitreje
sledi spremembam v ceni in se bolj tesno prilega obliki grafa. Na drugi strani
ima gibajocˇe povprecˇje s 25-dnevnim oknom opazno vecˇji zamik in predsta-
vlja bolj dolgorocˇne trende. Zamik trendne cˇrte je v zˇargonu poznan kot
”
lag“. Z daljˇsim gibajocˇim povprecˇjem bolj zaostajamo za spremembami in
ne zaznavamo majhnih premikov. Pocˇasna odzivnost gibajocˇega povprecˇja ni
nujno negativna. Pocˇasna trendna cˇrta nam lahko pomaga zgladiti majhne
korekcije cene v trgu. Cˇe trgujemo v velikostnem redu tednov, potem si
zˇelimo trendno cˇrto s hitro odzivnostjo. Nasprotno, cˇe trgujemo v veliko-
stnem redu let, potem si zˇelimo pocˇasnejˇso trendno cˇrto z vecˇjim cˇasovnim
okvirjem. Cˇasovni okvir gibajocˇega povprecˇja moramo prilagoditi trgovalni
strategiji.
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4.2 Zagon
Zagon je merilo hitrosti s katero se spreminja cena delnice. Vecˇji zagon
pomeni hitrejˇse spremembe v ceni. Uporaba zagona je koristna za odkrivanje
precenjenih in podcenjenih premikov.
Indeks relativne mocˇi
Indeks relativne mocˇi je zagonski indikator, ki je uporabljen za ocenjevanje
precenjenosti in podcenjenosti delnic. V podanem cˇasovnem okviru primerja
vsa viˇsanja in nizˇanja cene. Tipicˇno cˇasovno okno za indeks relativne mocˇi
je 14 dni.
RSI(n) = 100− 100
1 +RS
Slika 4.3: Izracˇun RSI
RS =
AvgGain∗(n−1)+Gain
n
AvgLoss∗(n−1)+Loss
n
Slika 4.4: Izracˇun RS
V enacˇbi je n sˇtevilo dni v cˇasovnem oknu. Indeks lahko racˇunamo po
n dneh od zacˇetka nasˇih podatkov. Po n dneh je povprecˇna pridobitev in
povprecˇna izguba vsota pridobitev in vsota izgub n dni deljena z n. Za vsak
naslednji dan povprecˇje izracˇunamo tako da vzamemo povprecˇje prejˇsnjega
dne, ga pomnozˇimo z n-1, priˇstejemo pridobitev oziroma izgubo in delimo z
n.
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Slika 4.5: Graf RSI
Indeks relativne mocˇi je omejen med 0 in 100. Tipicˇna nastavitev nivojev
za zaznavanje precenjenosti je 30 in 70. Cˇe je indeks vecˇji kot 70, je to znak
precenjenosti delnice in je signal za prodajo. Cˇe je indeks manjˇsi kot 30, je to
znak podcenjenosti delnice in je signal za nakup. Mejo lahko prilagajamo za
vecˇjo ali manjˇso obcˇutljivost. Cˇe viˇsamo zgornji prag od 70 in navzgor, bomo
kasneje zaznali precenjenost. Cˇe nizˇamo spodnji prag od 30 navzdol, bomo
kasneje zaznali podcenjenost. Zgornjo in spodnjo mejo lahko spreminjamo
neodvisno. Cˇe zˇelimo kasneje zaznati precenjenost potem dvignemo zgornjo
mejo na 80, spodnjo mejo za zaznavanje podcenjenosti pa pustimo na 30.
Stohasticˇni oscilator
Stohasticˇni oscilator je zagonski indikator, ki je uporabljen za ocenjevanje
precenjenosti in podcenjenosti delnic. V podanem cˇasovnem okviru primerja
razliko med najnizˇjo in najviˇsjo ceno.
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SOn =
(price−minn)
(maxn−minn) ∗ 100
Slika 4.6: Izracˇun stohasticˇnega oscilatorja
Stohasticˇni oscilator izracˇunamo na podlagi dnevnih minimumov in ma-
ksimumov ter cene ob koncu trgovalnega dne za dolocˇeno cˇasovno okno.
Za izracˇunane vrednosti izracˇunamo sˇe 3-dnevno gibajocˇe povprecˇje. Ko
3-dnevno gibajocˇe povprecˇje stohasticˇnega oscilatorja preseka cˇez vrednost
stohasticˇnega oscilatorja je to signal za upadajocˇ trend in prodajo. Obratno,
ko 3-dnevno povprecˇje preseka pod vrednost stohasticˇnega oscilatorja je to
signal za narasˇcˇanje trenda in nakup.
Slika 4.7: Graf stohasticˇnega oscilatorja
4.3 Volatilnost
Volatilnost je statisticˇna mera razprsˇenosti vrednosti. Visoka volatilnost po-
meni vecˇja nihanja cen. Nizka volatilnost pomeni manjˇsa nihanja cen. Cˇe je
nasˇa strategija naklonjena tveganju, potem je visoka volatilnost zazˇelena.
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Standardna deviacija
Standardna deviacija je ena izmed osnovnih statisticˇnih mer, ki jo uporabimo
tudi za izracˇun volatilnosti. Za izracˇun volatilnosti uporabimo standardno
deviacijo.
σ =
∑n
i=1(ci − c¯)2
n
Slika 4.8: Formula za izracˇun standardne deviacije
S spremenljivko n dolocˇamo cˇasovno okno v katerem merimo standardno
deviacijo.
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Poglavje 5
Semanticˇna analiza
5.1 Vir podatkov
Po zvezni zakonodaji morajo vsa javno trgovana podjetja v ZDA vsako leto
izdati letno porocˇilo
”
Form 10-K“ s financˇnim izkazom poslovanja, ki vsebuje
pregled poslovanja, podatke o skupnem kapitalu s katerim razpolaga, izbrane
financˇne kazalnike, bonuse izplacˇane cˇlanom uprave ter druge pravne doku-
mente. Poleg financˇnega porocˇija morajo podjetja izdati tudi letno porocˇilo
delnicˇarjem. Vsebuje nagovor generalnega izvrsˇnega direktorja, financˇne po-
datke, nacˇrte novih produktov, delovanje hcˇerinskih podjetij ter aktivnosti
na podrocˇju raziskav in razvoja.
Za semanticˇno analizo se bomo osredotocˇili na letno porocˇilo delnicˇarjem,
sˇe bolj natancˇno na nagovor generalnega izvrsˇnega direktorja. Poleg napove-
dovanja na podlagi tehnicˇnih indikatorjev se bomo lotili analize letnih porocˇil.
Nad vsakim letnim porocˇilom bomo izvedli semanticˇno analizo besedila in
primerjali sentiment besedila z rastjo ali padcem delnice v naslednjem letu.
Iskali bomo vzorce, pogostost besed, uporabljene besede in druge znacˇilnosti,
ki lahko kazˇejo na klimo v podjetju in mocˇ razvoja ali stagniranja.
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5.2 Strokovna osnova
Ideja sloni na osnovi nevro-lingvisticˇne analize, ki pravi, da besede in nacˇin
tvorjenja stavkov vsebujejo informacijo o resnicˇnem prepricˇanju. Teorija trdi,
da cˇe se oseba zavestno lazˇe ali poskusˇa prikrojiti podatke se to podzavestno
manifestira v nacˇinu izrazˇanja. Nasˇ cilj je iskanje povezave med sentimentom
besedila in spremembo cen v prihodnosti. Predpostavljamo, da je povecˇan
negativni sentiment povezan s slabsˇim poslovanjem v prihodnosti in povecˇan
pozitiven sentiment z boljˇsim poslovanjem v prihodnosti. Iskali bomo se-
manticˇne znacˇilnosti in povezavo teh znacˇilnosti s premiki cen.
Za semanticˇno ocenjevanje smo nalozˇili slovar pozitivnih in negativnih
besed sestavljen za namene raziskave odkrivanja lazˇnih recenzij [8]. Vsebuje
slovar 2005 pozitivnih in 4782 negativnih besed.
Za ucˇenje modela smo nalozˇili letna porocˇila dvajsetih podjetij iz S&P 500
od leta 1996 do 2016. Iz letnih porocˇil smo vzeli besedilo pisem delnicˇarjem.
Ucˇno mnozˇico predstavljajo dokumenti od leta 1996 do 2009, testno mnozˇico
pa dokumenti od leta 2010 do 2016. Za ocenjevanje smo uporabili slovar
besed s pozitivnim in negativnim sentimentom. Ucˇenje modela smo izvajali
za vsako podjetje posebej, ker ima vsaka oseba svoj slog pisanja in bi mesˇanje
razlicˇnih slogov pisanja zakrilo spremembe. Za vsako podjetje smo za vsako
leto izracˇunali semanticˇne kazalnike. Ti kazalniki so:
• odstotek semanticˇno obarvanih besed
• odstotek pozitivno obarvanih semanticˇnih besed
• odstotek negativno obarvanih semanticˇnih besed
• razmerje med pozitivno in negativno semanticˇno obarvanimi besedami
Poglavje 6
Avtomatsko trgovanje
Za popolnima avtomatiziran trgovalni sistem je potrebno imeti izdelano tr-
govalno strategijo. Trgovalna strategija je sestavljena iz 3 glavnih delov:
• filtri
• prozˇilci
• pravila
6.1 Filtri
Filtri so pogoji, ki jih dolocˇimo, da se zacˇnemo zanimati za nakup delnice.
Filter je lahko aktiven ali neaktiven. Filter ni signal za nakup, temvecˇ samo
predhoden pogoj signalu za nakup. Filter je lahko aktiven vecˇ dni zapored,
dokler je pogoj za aktivnost filtra izpolnjen.
Filter je lahko sestavljen iz vecˇ razlicˇnih pogojev. Opazujemo lahko vre-
dnost dolocˇenega kazalnika glede na podan prag. Lahko primerjamo dva
enaka kazalnika z razlicˇnimi parametri, kot je na primer enostavno gibajocˇe
povprecˇje z razlicˇnimi vrednostmi cˇasovnega okna.
Filter ne more samostojno prozˇiti signala za nakup ali prodajo. Za
prozˇenje signala potrebujemo kombinacijo filtra in prozˇilca.
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Enostavno gibajocˇe povprecˇje
Z enostavnim gibajocˇim povprecˇjem lahko sestavimo vecˇ filtrov v kombinaciji
s ceno, drugim enostavnim gibajocˇim povprecˇjem ali kateremkoli od drugih
indikatorjev. Zacˇnimo z najbolj enostavnim.
Enostavno gibajocˇe povprecˇje in cena
Enostavno gibajocˇe povprecˇje s katerimkoli parametrom cˇasovnega okna se
v vsakem trenutku nahaja nad ali pod trenutno ceno delnice. Cˇe se nahaja
pod trenutno ceno, pomeni da cena raste hitreje glede na gibajocˇe povprecˇje
obdobja in je
”
podprta“. Obratno, cˇe se gibajocˇe povprecˇje nahaja nad ceno,
pomeni da cena pada hitreje kot povprecˇje prejˇsnjega obdobja in ima
”
upor“
glede na gibajocˇe povprecˇje. To je najbolj enostaven in pogosto uporabljen
filter.
Razlicˇno parametrizirani gibajocˇi povprecˇji
Za dve gibajocˇi povprecˇji z razlicˇnim parametrom cˇasovnega okna se v vsaki
cˇasovni enoti eno nahaja nad drugim. Filter tako ustvarimo na pogoju katero
gibajocˇe povprecˇje je viˇsje. Ko je krajˇse gibajocˇe povprecˇje nad daljˇsim, je
to filter za nakup. Nasprotno, ko je daljˇse gibajocˇe povprecˇje nad krajˇsim,
je to filter za prodajo.
Razmerje rasti gibajocˇih povprecˇij
Odvod gibajocˇega povprecˇja nam vrne hitrost rasti oziroma padanja. Krajˇse
gibajocˇe povprecˇje izgubi hitrost rasti preden pade pod pocˇasnejˇse gibajocˇe
povprecˇje. Tocˇka, kjer hitrost rasti krajˇsega gibajocˇega povprecˇja pade pod
hitrost rasti daljˇsega gibajocˇega povprecˇja nakazuje mozˇnost padanja. Zaradi
narave preseka dveh cˇrt bi lahko razmerje rasti uvrstili med prozˇilce, vendar
bi zaradi narave majhnih korekcij v cenah sprozˇilec deloval prevecˇ sporadicˇno.
Namesto kot prozˇilec, je smiselna uporaba kot filter, ki je aktiven, ko krajˇse
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gibajocˇe povprecˇje raste z manjˇso hitrostjo kot daljˇse gibajocˇe povprecˇje v
kombinaciji z enim od prozˇilcev.
Trakovi gibajocˇih povprecˇij
Gibajocˇe povprecˇje je parametrizirano s sˇtevilom dni za katere racˇunamo
povprecˇje. Cˇe izracˇunamo gibajocˇa povprecˇja za razlicˇna obdobja dobimo
trakove, ki se z razlicˇnimi hitrostmi premikajo za ceno.
Slika 6.1: Trakovi gibajocˇega povprecˇja
Iz grafa lahko vidimo, da so med padanjem cen trakovi vecˇinoma nad
ceno in oznacˇujejo upor. Dokler so vsi trakovi nad ceno lahko pricˇakujemo
nadaljnje padanje cen. Ko zacˇne cena rasti scˇasoma vsi trakovi gibajocˇega
povprecˇja pridejo pod ceno in podpirajo rast. Zelo povrsˇno lahko odstotek
trakov, ki podpirajo ceno smatramo kot kazalnik verjetnosti obrata trenda.
Cˇe so vsi trakovi pod trenutno ceno je podpora za rast zelo mocˇna. Obratno,
cˇe so vsi trakovi nad ceno je upor zelo mocˇen in kazˇe da bo cena sˇe naprej
padala.
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6.2 Prozˇilci
Prozˇilci so enkratni dogodki v cˇasu. Uporabljajo se za generiranje signalov
nakupa in prodaje v sodelovanju s filtri. Nasprotno od filtra, prozˇilec nikoli
ne traja vecˇ kot 1 cˇasovno enoto. Prozˇilec je aktiviran, cˇe je ob prehodu
iz prve v drugo cˇasovno enoto izpolnjen pogoj. Prozˇilec se poleg potrditve
filtra in prozˇenja nakupa lahko uporabi tudi za preprecˇevanje vstopa v slab
nakup.
Za razliko od filtra lahko prozˇilec sprozˇi signal za nakup ali prodajo brez
podpore filtra. Taksˇne scenarije lahko dolocˇimo v svojih trgovalnih pravilih.
Presek enostavnega gibajocˇega povprecˇja
Tako kot filter, je tudi najbolj enostaven prozˇilec sestavljen iz enostavnega
gibajocˇega povprecˇja.
Dve gibajocˇi povprecˇji z razlicˇnim cˇasovnim oknom lahko ustvarita prozˇilec
ko se cˇrti presekata. V trenutku ko hitrejˇse gibajocˇe povprecˇje naraste nad
pocˇasnejˇse gibajocˇe povprecˇje dobimo prozˇilec za nakup. Obratno, trenutek
ko hitrejˇse gibajocˇe povprecˇje pade pod pocˇasnejˇse gibajocˇe povprecˇje ustvari
prozˇilec za prodajo.
Precenjenost in podcenjenost
Precenjenost in podcenjenost se ocenjuje z indeksom relativne mocˇi in sto-
hasticˇnim oscilatorjem. V primeru prestopa praga precenjenosti indikatorja
ustvarita prozˇilec za prodajo, v primeru padca pod prag podcenjenosti pa
prozˇilec za nakup.
6.3 Trgovalna strategija
Trgovalna strategija je vse zajemajocˇ sistem za pravil in pogojev za vstop
in izstop iz nakupa ter upravljanje denarja in tveganja. Pravila za vstop
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in izstop iz nakupa se sestavljena iz kombinacije filtrov in prozˇilcev. Trgo-
valna strategija ne narekuje samo nakupa in prodaje ampak tudi upravljanje
denarja med trgovanjem. Vecˇ pogojev v trgovalni strategiji pokrije vecˇ tr-
govalnih scenarijev, ampak hkrati izgubi splosˇnost v novih scenarijih in se
pretirano prilagodi enkratnim pojavom v zgodovini.
6.3.1 Vstop in izstop iz nakupa
Prva veja trgovalne strategije - vstop in izstop - se ukvarja s pravili in scena-
riji za nakup in prodajo delnic. Kombinacija filtrov in prozˇilcev je strategija
za nakup in prodajo. Poleg same kombinacije filtrov in prozˇilcev na rezul-
tat pomembno vplivajo tudi parametri kazalnikov. Dva primera parametrov
kazalnikov sta cˇasovno okno za enostavno gibajocˇe povprecˇje in meja prece-
njenosti in podcenjenosti za indeks relativne mocˇi. Poleg kombinacije filtrov
in prozˇilcev na rezultat vplivajo tudi parametri kazalnikov.
Strategija za nakup je sestavljena iz trakov gibajocˇega povprecˇja in inde-
ksa relativne mocˇi. Uporabljamo sˇest trakov s parametri cˇasovnega okna 50,
100, 150, 200, 250 in 300. Pri nakupu iˇscˇemo podporo cene cˇim vecˇih trakov.
Z indeksom relativne mocˇi preverjamo ali je nakup v dolocˇenem trenutku
smiseln. V fazi spremembe iz negativnega v pozitiven trend se pojavijo ve-
lika kratkorocˇna nihanja v ceni. S pogojem da je indeks relativne mocˇi manjˇsi
od 50 se zavarujemo pred nakupom po kratkorocˇno precenjeni ceni.
Strategija za prodajo uporablja kriterij podpore 300-dnevnega gibajocˇega
povprecˇja in odvod 50-dnevnega gibajocˇega povprecˇja in faktor rasti. Ko
cena izgubi podporo 300-dnevnega gibajocˇega povprecˇja in je rast 50-dnevnega
povprecˇja zˇe negativna imamo predpogoj za prodajo. Da se izognemo nepo-
trebnim prodajam v cˇasu horizontalnega trenda uporabimo koeficient spre-
membe cene. Za obdobje 300 dni izracˇunamo razliko med ceno. Cˇe je spre-
memba manjˇsa od odstotka, ki ga dolocˇimo, potem prodaje ne izvedemo.
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6.3.2 Upravljanje z denarjem
Druga veja trgovalne strategije se ukvarja z upravljanjem denarja. Dolocˇa
razmerje delitve denarja za vlaganje v razlicˇne delnice. Zagotavlja, da smo
vedno dovolj likvidni, da lahko kupimo nove delnice, cˇe se pojavi ugoden
pogoj za nakup. Z razprsˇenostjo delnic preprecˇuje, da v primeru prodaje
pod nakupno ceno izgubimo cˇim manjˇsi delezˇ celotnega kapitala.
Poglavje 7
Ovrednotenje
7.1 Tehnicˇno trgovanje
Za ucˇenje in ovrednotenje modela tehnicˇnega trgovanja smo uporabili te-
stno in ucˇno mnozˇico v razmerju 50:50. Obe vkljucˇujeta podatke za 10 let.
Ucˇna mnozˇica zavzema podatke od 29. junija 1995 do 29. junija 2005. Te-
stna mnozˇica zavzema podatke od 29.junija 2006 do 29. junija 2016. Med
njima je enoletna razlika, da preprecˇimo prekrivanje podatkov. Glavni cilj je
bil zaznavanje in izogibanje velikim izgubam v cˇasu financˇnih kriz. V ucˇni
mnozˇici je zajet tako imenovan ”dot com”mehurcˇek iz zacˇetka dvatisocˇih, v
testni mnozˇici pa velika recesija med letoma 2007 in 2009.
Tabela 7.1: Primerjava trgovanja z referencˇno oceno
Zacˇetni vlozˇek Vsota Dobicˇek
Referencˇna ocena 250.000,00$ 467.670,71$ 217.670,71$ (87,06%)
Trgovanje 250.000,00$ 563.783,74$ 313.783,74$ (125,51%)
Za ovrednotenje rezultatov modela potrebujemo referencˇno oceno. Pri-
merna referencˇna ocena je dobicˇek pri nakupu ob zacˇetku in prodaja na koncu
10-letnega trgovalnega obdobja. Zacˇetni vlozˇek v viˇsini 250.000,00 USD se
pri nakupu 29.junija 2006 in prodaji 29. junija 2016 povecˇa za 217.670,71
USD(87,06%), za koncˇni znesek 467.670,71 USD. Ta znesek je referencˇna
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ocena, ki jo mora nasˇ model presecˇi, da se smatra kot uspesˇen. Vecˇji kot je
presezˇek referencˇne ocene, boljˇsi je model.
Z modelom smo presegli referencˇno oceno. V istem obdobju smo zacˇetni
vlozˇek 250.000,00 USD povecˇali za 313.783,74 USD(125,51%), za koncˇni
znesek 563.783,74 USD. Glede na referencˇno oceno smo dosegli izboljˇsavo
20,55%.
Rezultat je uspesˇen predvsem zaradi uspesˇnih prodaj pred zaznanimi ve-
likimi padci cen. Primer je viden na grafu nakupov in prodaj. Modra cˇrta
prikazuje ceno, zelena navpicˇna cˇrta prikazuje mesto nakupa, rdecˇa navpicˇna
cˇrta pa mesto prodaje.
Slika 7.1: Primer grafa nakupov in prodaj
Prvotno je model pretirano reagiral na premike v obdobjih z majhnimi
spremembami in zaradi tega izgubljal denar. Eden izmed kljucˇev za uspeh je
zanemarjanje majhnih sprememb. Pred prodajo pogledamo enoletno razliko
v spremembi 300-dnevnega enostavnega gibajocˇega povprecˇja. Cˇe se je spre-
memba navzgor ali navzdol manjˇsa kot dolocˇeno sˇtevilo odstotkov, delnice
ne prodamo. S tem resˇimo tezˇavo v cˇasu horizontalnega trenda in prodamo
samo ob velikih spremembah.
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Odstotek spremembe predstavlja kompromis med izkoriˇscˇanjem prodaj-
nih prilozˇnosti in zanesljivostjo. Majhen prag odstotka spremembe je bolj
nagnjen k prodaji ob manjˇsih spremembah. Visok prag odstotka spremembe
je bolj konservativen in potrebuje vecˇjo spremembo v ceni za prodajo. Na
razponu od 0 do 100, se po testiranju optimum giba med 30 in 60 odstotki.
Vrednosti blizˇje 0 povzrocˇajo tezˇavo v cˇasu horizontalnega trenda, kjer ku-
pujejo in prodajajo delnice z minimalno spremembo v ceni, pogosto tudi z
izgubo. Vrednosti blizˇje 100 zmanjˇsujejo verjetnost za prodajo. V skrajnem
primeru se izkazˇe kot nedejavnost, kjer se prodaja nikoli ne izvede, ker je
sprememba v ceni premajhna.
7.2 Semanticˇna analiza
Napovedovanje rezultatov semanticˇne analize je bolj podobno tradicional-
nemu strojnemu ucˇenju. Za podatke o sentimentu smo napovedali ali bo
cena delnice cˇez eno leto viˇsja ali nizˇja. Referencˇna ocena za testno mnozˇico
je klasifikacijska tocˇnost z vecˇinskim klasifikatorjem.
Rezultati, ki smo jih dobili z semanticˇno analizo so v najboljˇsem primeru
enaki vecˇinskemu klasifikatorju. Za izboljˇsanje rezultatov smo poskusili upo-
rabiti vecˇletni trend spremembe cen in sentimenta. Ucˇna in testna mnozˇica
sta se spremenili, a nismo dobili boljˇsih rezultatov.
Za boljˇso predstavo smo za Microsoft(MSFT) vizualizirali gibanje cene
delnice ter razmerje med pozitivno in negativno obarvanimi besedami v le-
tnih porocˇilih. Modra cˇrta predstavlja gibanje cene delnice med leti 1998
in 2016. Zelena cˇrta predstavlja razmerje med pozitivnimi in negativnimi
besedami v letnih porocˇilih. Vrednost deset pomeni, da je pozitivnih be-
sed desetkrat toliko kot negativnih. Viˇsja vrednost pomeni bolj pozitivno
obarvano besedilo.
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Slika 7.2: Graf semanticˇne ocene
Cˇe pogledamo graf gibanja sentimenta skozi cˇas lahko opazimo visok skok
v pozitivno smer pred financˇno krizo leta 2008 in strm padec po krizi. Padec
sentimenta je v tem primeru zelo izrazit. Podoben vzorec se ponovi leta
2013 z visokim porastom v pozitivnem sentimentu in padcu naslednje leto,
vendar brez spremembe v dolgorocˇnem trendu cene. Dejstvo da se negativen
sentiment izkazˇe sˇele po spremembi cene je kljucˇni problem v napovedovanju.
Poglavje 8
Sklepne ugotovitve
Na podrocˇju tehnicˇnega trgovanja smo razvili model, ki za 20,55% izboljˇsa
dobicˇek pri trgovanju v primerjavi z referencˇno oceno. Model uspesˇno za-
znava dolgorocˇne spremembe trendov in vzorce pred velikimi padci cen. Z
uspesˇnim zaznavanjem padcev in rasti model samodejno kupuje in prodaja
delnice.
Semanticˇna analiza z semanticˇnimi kazalniki ni pokazala uporabnih re-
zultatov. Na testni mnozˇici smo dobili rezultate, ki so enaki ali slabsˇi od
referencˇne ocene vecˇinskega klasifikatorja. V obdobjih po velikih izgubah je
bilo opaziti zmanjˇsanje pozitivnega sentimenta. Stopnja negativnega senti-
menta je bila vedno manjˇsa od pozitivnega sentimenta. Stopnja negativnega
sentimenta je bila vedno nizka, spreminjala se je samo stopnja pozitivnega
sentimenta.
Izdelali smo uspesˇen model za trgovanje na podlagi tehnicˇne analize in
raziskali podrocˇje semanticˇne analize. Na obeh podrocˇjih obstajajo nadaljnje
izboljˇsave, ki niso zajete v tem delu.
Na podrocˇju tehnicˇne analize bi lahko v model vkljucˇili vecˇ kazalnikov.
V trgovalni strategiji bi lahko optimizirali upravljanje z denarjem. Name-
sto kupovanja najvecˇjega mozˇnega sˇtevila delnic, bi lahko kupovali glede na
podporo kazalnikov. Pri vecˇji podpori za rast bi kupili vecˇ delnic, pri manjˇsi
podpori pa manj in tako zmanjˇsali tveganje in izgube ob slabih nakupih. S
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podatki, ki so bili na voljo, smo se osredotocˇili smo se na dolgorocˇno trgova-
nje. Cˇe bi imeli dostop do dnevnih podatkov bi lahko model razsˇirili tudi na
visokofrekvencˇno trgovanje.
Najvecˇja tezˇava pri semanticˇni analizi je bila pomanjkanje letnih porocˇil
delnicˇarjem. Vecˇina podjetij na svojih spletnih straneh ponuja dokumente
za zadnjih pet let, kar je premalo za obdobje dvajsetih let, ki smo ga upo-
rabljali. Analiza je bila zelo preprosta, saj je temeljila na sˇtetju pojavitev
besed. Napoved bi lahko izboljˇsali z analizo konteksta v katerem se pojavljajo
besede.
Model je pokazal dobro delovanje in potencial za razsˇiritev. S predla-
ganimi izboljˇsavami in nadaljnjim razvojem se lahko zacˇne uporabljati kot
samostojno orodje za trgovanje z vrednostnimi papirji.
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